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提 要 | 进入20 世纪 90年代后, 金融自由化理论由于受到理论和实践的双重挑战, 人们开始将金融自由化
与金融体系的脆弱性联系起来,反省金融自由化与金融脆化、金融危机之间是否存在着一定程度
的关联,有关金融自由化理论的研究出现了许多新的特点。
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罗纳德 I. 麦金农( Ronald I. McKinnon)
和爱德华 S. 肖( Edward S. Shaw)的金融自由































内生增长理论于 20世纪 80 年代兴起,
保罗 罗默( Paul Romer)的!递增收益与长期
增长∀和罗伯持 卢卡斯( Robert E. Lucas)的
!论经济发展机制∀ # 两篇论文的相继发表,
标志着内生增长理论的形成。其他代表人物
包括早期的爱德华 普雷斯科特 ( Edward
25
# Robert E. Lucas, On theMechanics of Economic






Prescott )、道格拉斯 戴蒙德( Douglas Diamond)
和后期的罗伯特 金( Robert King )、罗斯 莱





































学家海曼 明斯基( Hyman Minsky) , 他认为,
金融脆弱性是金融体系运行过程中的一种内
生经济现象。接着, 米什金( F. Mishkin)、开










一类是抵补性的借款企业 ( hedge financed
firm) ,它们只根据自己未来的现金流量做抵
补性的融资, 它们是最安全的借款人; 第二类
是投机性的借款企业 ( speculative financed
firm) ,它们根据预测的未来资金的余缺状况
和期限来确定借款; 第三类是高风险的借款














# 见 Maxwell J. Fry , Money , Interest, and
Banking in Economic Development , Second Edition, The






金融脆弱性的普遍忧虑, 始于 1985 年卡洛
斯 迪 亚 兹 阿 里 让 德 罗 ( Carlos Diaz
Alejandro)的著名论文!告别金融抑制, 迎来
金融崩溃∀。他在研究 20 世纪 70年代中后
期智利的早期金融自由化经历时发现, 智利
早期的金融自由化实践带来了金融危机。∃
托马斯 赫尔曼(T . Hellman)、凯文 穆尔















































米尔居斯- 昆特( Asli Demirguc Kunt )和埃里
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( John Wiliamson and Molly Mahar, A Survey of
Financial Liberalization, Princeton University Press, 1998,
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化∀ ,上海人民出版社, 2002年, 第 221~ 225 页。
罗纳德 麦金农:!经济自由化的顺序∀ ,李若
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